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REPUBLICA DE PANAMA
COMISION NACIONAL DE VALORES

ACUERDO 158-00
{11 de octubre del 2000)
ANEXO No. 1
Maodificado por los Acuerdos No.12-2003 de 11 de noviembre de 2002 y No.8-2004 de 20 de
diciembre de 2004

FORMULARIO IN-A
INFORME DE ACTUALIZACION
ANUAL

Afo terminade al 31 de diciembre de 2014

PRESENTADO SEGUN EL DECRETC LEY 1 DE 8 DE JULIO DE 1999 ¥ EL ACUUERDQ Mo. 18-
00 DE 11 DE OCTUBRE DEL 2000

RAZON SOCIAL DEL EMISOR

ALMACENAJE SECO Y FRIO, S.A.

Sociedad Andnima organizada en la Repiblica de Panamd, conforme a las disposiciones de
la Ley 32 de 1927, mediantc Escritura Pablica N"7,195 del 30 de Marzo de 2011, de la
Notaria Décima del Circuito de Panamé, Repiblica de Panamé. inscrita a la Ficha 731596,
Documento 1949483, de la Seccion de Micropeliculas (Mercantil) del Registro Publico,
desde el | de Abril de 2011, y con domicilio comercial en Edificio Inteligente, Piso#27,
Oficina 02, Calle 50, Panamé, Repiblica de Panama.

VALORES REGISTRADOS EN LA BOLSA DE VALORES

La cferta pablica de los Bonos fue registrada ante la Comisidn Nacional de Valores de la Repdblica
de Panama y su venta autorizada mediante Resolucion de la CHNY 383-11 del 17 de Noviembre de
2011, El listado v negociacion de estos valores ha sido autorizado por la Bolsa de Valores de
FPanama, & A.,. Los Bonos han sido listados para su negociacion en |z Bolsa de Valores de Panama,
S A y seran eolocados mediante oferta publica primaria en dicha Bolsa de Valores.

Detalle de la Clerta Paklica de Bonos Corporatives:

| Precio al Publico |Gastos de la Emisidn |Cantidad Neta del Emisor

Por unidad USDS, 000.00 USDS10.48 1ISDS989.54
Total USDS16,000,000.00 UsD5167,311 |JSD%15,832,685
RAZON SOCIAL DEL EMISOR; ALMACENAJE SECO ¥ FRIO, S A

VALORES QUE HA REGISTRADO: BONOS CORPORATIVOS POR USDE16, G00,000.00 EM

BOMOS EMITIDOS ENM DOS SERIES, "LA SERIE SEMIOR Y LA SERIE SUBORDINADO™.

NUMEROS DE TELEFONO Y FAX DEL EMISOR:(507) 210-1803/210-0423 Fax:(507) 210-1804.
DIRECCION DEL EMISOR; CALLE 50, EDIFICIQ INTELIGENTEPISO#27, OFICINAGZ, PANAMA
BEFPUEBLICA DE PANAMA,

DIRECCION DE CORREC ELECTRONICO DEL EMISOR: abatistai@ivradviscr.com v
administradoratorre@lvradvisor. corm. contlvistai@lvradvisor.eom.  rvid@rveonsulges com.

Almacenaje Seco v Frio v Subsidiarias, S.A.
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De conformidad con el Ariculo 4 del Acuerdo No. 18=00 de 11 de octubre del 2000, presentamas
una descripeion detallada de las actividades de Almacenajes Seco y Frio, 5.4 y sus subsidiarias
Energy Bell Develspment, Inc., Frio Comersial, $.A. Frigorifico del Sur y Finanzas Torres, S.A. y de
cualquier ente gue le hubiese precedido, en lo que la fuera aplicable {Ref. Articulo 18 del Acuerdo
Mo, 8-00 de 18 de mayo del 2000).

L. INFORMACION DE LA COMPANIA
Al Historia y Desarrollo de la Sociedad Almacenaje Seco y Frio S.A.

La socicdad andénima panamefia Almacenaje Seco v Frio, S.A., [ue constituida bajo las leyes
de Repiblica de Panamé el 30 dec Marzo de 2011, LI capital social del Emisor esta
representado por 500 acciones sin valor nominal. Las acciones podran ser expedidas en
forma nominativa v los certificados de acciones llevaran la firma de cuales quiera dos
dignatarios. El registro de acciones exigido por Ley serd llevado en ¢l lugar que designe la
Junta Directiva de la Sociedad, ya sea dentro o fuera de la Repiblica de Panama,

La duracion de la sociedad es perpetua, pero podra disolverse en cualguier momento por
resolucion adoptada en Reunidén de Accionistas por el voto de la mitad, mas una de las
acciones emitidas. Las oficinas principules del Emisor estdn ubicadas en calle 30, Plaza
Credicorp Bank, pisa 27, Oficina 2702, Panama, Repdblica de Panama, apartado postal 0833-
00241 Panamé. Repuoblica de Panama, Telélonos +307-210-1803, fax +507-210-1804.
Email; rv@@rveonsulge.com, Gerente: Ricardo A. Villalaz P,

Almacenaje Seco v Frio, 3 A, no cuenta con operaciones propiss y en el mes de Abril de
2011 adguirio el 100% de las acciones de sus Subsidiarias,. Los ingresos reflejados en los
Estados Financieros de Almacenajes Seco v Frio, 5.A., son generados por sus Subsidiarias.

El Pacto social de Almacenaje Seco y Frio, 5.A., estd contenido en la Escritura Pidblica No.
7.195 del 30de Marzo de 2011 de la Notaria Décima del Circuite de Panama debidaments
inscrita a la Ficha Mo, 7315396, Documento No, 1949483 de Registro Pablico desde el 19 de
Abril de 2011,

Desde su fundacion y basta la fecha del presente Informe, Almacenaje Seco v Frio, $.A., no
ha sido sujeto de reclasificacion, fusidn, escision o consolidacion de ningln tipo.
Adicionalmente, al mejor conocimiento de sus directores, la empresa no ha side demandada
o querellada ante ningdn tribunal loeal o extranjero.

Desde su fundacion y hasta Ia fecha. Ias acciones de la empresa no han sido parte de ninglin
intercambio. swap, o suscripcion preferente.  Desde su constilucién  hasta la lecha del
presente el Informe, Almacenaje Seco v Frio, §.A., no ha declarado dividendos pagaderos a
los tenedores de sus acciones,

Almacenaje Seco v Frio v Subsidiarias, S.A.
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Pacto Social ¥ Estatutos de la Sociedad Almacenajes Seco v Frio, S.A.

En el Pacto Social y los Estatutos de Almacenaje Seco vy I'rio, S.A., se reflejan las siguientes
caracteristicas:

1-

Junta Directiva:

Seuiin el articulo cuarto del Pacto Social, 1a Junta Directiva consistira de al menos
tres (3) miembros, quienes serdn elegidos por los accionistas v podran ser re-
electos, Las resoluciones de la Junta Directiva deberan adoptarse mediante ¢l
volo favorable de la towalidad de los directores presentes.

Los dignatarios de la sociedad serdan un Presidente, un Tesorero ¥ un Seeretatio,
nombrados por la Junta Directiva. La Sociedad podrd tener cualguiera otros
dignatarios que la Junta Directiva determing,

En cualquicr sesion de la Junta Directiva cualquicr director podra ser representado
y volar por medio de apoderados nombrados por instrumento inscrito. piblico o
privado.

Representacidm Legal:

Segiun el articulo quinto del Pacto Social, el Presidente podra ejercer
individualmente la Representacidn Legal de la Sociedad, en su ausencia lo suplird
el Secretario de la Sociedad.

Administracion de los negocios de la sociedad:

Seoun el articulo cuarto del Pacto Social de Almacenaje Seco v Frio, 5.4 a Junta
Directiva podrd gjercer todas las facultades de la sociedad, a excepeidn de
aquellas que la Ley o los Estatulos confieran o reserven a los Accionistas,

Contratos con partes relacionadas:

La clausula cuarta del Pacto Social de Almacenaje Seco v Frio, S.A., establece
que los directores podrin tener cualquier cargo remunerado con la sociedad.,
ademas del cargo de director. Ademdas cstablece que ninglin director estd
inhabilitado para celebrar contratos, arreglos o tratos con la sociedad v ningln
director estd obligado a rendir cuentas a la sociedad de ninguna ganancia que
emanare de ninguno de tales contratos, siempre que tal director hiciere conocer a
los demds directores de la Sociedad su interés en tal contrato o arreglo.

El Pacto Social de Almacenaje Seco v Irio, S.A., no contiene ninguna clausula
con relacion a los derechos de votos de los divectores, dignatarios. ¢jecutivos o
administradores con relacion a (i) la facultad de votar en una propuesta, arreglo o
contrate en la gue tenga interés, (i) la facultad para votar por una compensacion
para si mismo o cualquier miembro de la Junta Directiva: (iii) retiro o no retiro de

Almacenaje Seco y Frio y Subsidiarias, S.A.
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directores, dignatarios, ejecutivos o administradores por razones de edad; o (iv)
namero de aceiones requeridas para ser director o dignarario.

Otros derechos:

Mo existe en el Pacto Social ninguna limitacidn de los derechos para ser
propielarios de acciones de la sociedad. Mo cxiste ninguna clausula en el Pacto

Social que limite o de otra forma restrinja ¢l control accionatio de la Sociedad
Almacenaje Seco v Frio, S.A.

Estatutos:

Las sociedades panamenias no lienen obligacién de adoprtar Estatutos, A la fecha,
Almacenaje Seco y Irio, S.A., no ha adoptado Estatutos.

Modificacion del Capital:

No existen condiciones en ¢l Pacto Social referentes a la modificacion del Capital.
Sin embargo, la sociedad se reserva el derecho de reformar su Pacto Social.

El articulo décimo primero del Pacte Social de Almacenaje Seco v Frio, S.A.,
establece un derecho de adquisicion preferente sobre las acciones de la sociedad.
Segin el mismo. en cada nueva emision de acciones, los accionislas tendran el
derecho preferente de suscribir las acciones por cmitirse en proporcion a las
acciones de que a la rarzon sean propielarios.

Adicionalmente, el articulo décimo segundo del Pacto Social establece
restricciones en el traspaso de acciones de la sociedad. Segin el mismo, s un
accionisla desea traspasar las acciones, le deberd informar a la sociedad con al
menos 30 dias de antelacion, establecicndo ¢l precio que pretende recibir. Dichas
acciones seran ofrecidas al resto de los accionistas, los cuales tendrin el derecho
de adquirir dichas acciones en forma proporcional.

Descripeidn del Negoeio

La informacion contenida en el presente documento se basa en el plan desarrollado por la
empresa Almacenaje Scco v Frio, S AL, v representa el mejor estimadao sobre el givo de
negocios de la empresa. Sin embargo, ni Almacenaje Seco y Frio, S.A., ni ninguno de sus
directores dignatanios, ejeculivos, ni asesores exlemos es responsable por cualguier
desviacion entre el plan presentado v los resultados reales del plan. Ni la empresa, ni sus
directores, dignatarios, gjecutivos o asesores externos pueden dar garantia de que lo
prezentado no se desviara de la realidad.

1-

Deseripeion de giro de negocios:

lLa Sociedad es tenedora de acciones de una serie de empresas que a su vez se
dedican al negocio de arcendamiento de bodegas para almacenaje a terceros. Las

Almacenaje Seco y Frio v Subsidiarias. S.A.

3] deDiciembce de 2014,



Farmiaria IN-A

siguientes empresas son 100% Subsidiarias de la Sociedad; Finanzas Torres. 5.A.,
Energy Bell Development. Ine., Frigorifico del Sur, S A v Frio Comercial, S.A.,
las que iniciaron operaciones en 2008, 2001, 2008 v 2008 respectivamente. Todas
las subsidiaras son operativas v presentan declaraciones de renta. Estas empresas
operan v compiten en el mercado de la Ciudad de Panama.

Finanzas Torres, S.A.. es una sociedad panamefia que s¢ dedica al arrendamiento
de bodegas de almacenajes individuales. La empresa cuenta con 32 bodegas en
un drea de 16,327 m2. Estas bodegas son arrcndadas a través de contratos de
arrendamiento que oscilan entre un ato v 10 afios.

Lnergy Bell Development [ne, Frigorifico del Sur, S.A. y Frio Comercial, S.A.,
som tres sociedades panamefias que se dedican al negocio de arrendamiento de
espacio en bodegas aclimatadas que son utilizadas por clientes que almacenan
productos que requicren temperaturas medias y bajas. Liste tipo de bodegas se le
conoce comunmente como cuartos frigorificos. Estos cuartos [rigorilicos por lo
general son arrendados a clientes por espacios v adicionalmente se alquilan
cuartos enteros o completos a clientes que requieren su uso exclusivo. Estas
hodegas son arrendadas a través de contratos de arrendamiento que oscilan entre

30 dias v 2 afios.

Descripeidn de la Industria:

Almacenaje Seco y Frio, S.A . no liene negocios propios. Los negocios son
administraclos por sus Subsidiarias, las cuales se dedican a dos lineas de negocios:

Alquiler de Bodegas en Secp:

Se trata del alquiler de bodegas individuales a empresas que. por distintas
circunstancias, necesilan espacio de Almacenaje. Estas bodegas por lo general
son alquiladas individualmente por un plazo determinado en ¢l contrato de
arrendamiento.

Alquiler de espacio en Cuartos Frios;

Se trata del alquiler de espacio de cuartos frio, los cuales son utilizados por
empresas para el almacenaje de mercancias que por su naturaleza necesitan un
ambicnte de temperatura controlada. Por 1o general se alquila cspacio dentro de
los cuartos frio, y no necesariamente la totalidad del cuarto frio.

El mayor competidor de Almacenaje Seco v Frio, S.A., es la empresa Galores
Celd Storage que recientemente ba tenido una importante presentacion en el
mercado local. Galores Cold Storage, estd actualmente ubicado en Juan Diaz,
calle José Maria Torrijos, Pedregal, cn la Ciudad de Panama.

Almacenaje Seco v Frio v Subsidiarias, S.A.
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Los clientes de esta industria usualmente responden a los siguientes motivantes:
precio, ubicacion, calidad del servicio (cspecialmente en el caso de cuartos frios)
v relacion con la empresa.

3- Mercados en los que compite:

Las Subsidiarias de Almacenaje Seco y Frio, S.A., compiten con otras empresas
que se dedican al negocio de arrendamiento de bodesas en seco ¥ almacenaje en
frio. Esta industria es relativamente incipiente en la Repuablica de Panami v no
existe mavor informacion que sea de ambito piblico que describa el mercado.
Habiendo dicho esto. Las Subsidiarias compiten principalinente en el mercado de
la Ciudad de Panamd, tanto en arrendamiento de bodegas como en el almacenaje
de productos en frio. MNinguno de los clientes de las empresas representa mas del
15% de los ingresos consolidados de la Sociedad Almacenajes Seco v Frio, S.A.

I Estructura organizativa

La Sociedad Almacenaje Seco y Frio, S.A., es propietario del 100% de las acciones de las
siguicnics sociedades como se plantea a continuacion:

Almacenzje 3eco v Frio, 5.4,

| . | 1 ;

Finanzas Tomes,S.A. [|Energy aelll:sw}lﬂnm ek |% Frigerilica del Sur, S.A.

: !
' J;| | L

Todas las sociedades listadas anteriormente, incluvendo Almacenajes Seco v Frio, S.A.. son
empresas domiciliadas e incorporadas en la Repiblica de Panamd.

Frig Comescial, 5.4,

| O Propiedades, Plantas y Equipo

Almacenaje Seco v Frio, S.A. no cuenta con propiedades, mobiliario o equipo significativos
a la fecha, Sin embargo. las Subsidiarias cuentan con las siguientes propiedades.

Finanzas Torres, S.A., constituida bajo las leves Repiblica de Panamd mediante
Escritura Pablica No 15,023 con fecha del 27 de Junio de 2008, se dedica
principalmente a la administracion de bodegas y espacios en seco y es propietaria de
treinta ¥ dos (32) fincas a saber: Finca No.56806. 56808, 56809, 67171, 67172,
67173, 67174, 67180, 67181, 67512, 67513, 67314, 67515, 67516, 67517, 67518,
67519, 67520, 67321, 67522, 67523, 67524, 67525, 67526, 67527, 65728, 67529,
67534, 80382, 80383, 80385, 80386, la mavoria de cllas ubicadas cn Ave. Getho de
Cordova de la Urbanizacion (ndustrial El Crisol, Corregimiento José Domingo

Almacenaje Seco y Frio v Subsidiarias, S.A.
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Espinar, Distrito de San Miguelito en la Provincia de Panamd y cuatro (4) en los
Alchzares, Distrilo de Juan Diaz

Las fincas tienen construidas mejoras, tipo Galeras de mamposteria y estructura de
acero; bajo régimen de propiedad horizontal.

La Urbanizacion Industrial El Crisol consiste de un sector que ha sido planificado
para el asentamiento de diversas instalaciones tipo industrial y comercial operando
una variedad de empresas que se dedican a diversas actividades {almacenaje de
productos v mercancias en general). La misma dispone de una sola entrada y salida;
su acceso es por la Via Domingo Diaz, localizada a unos 150 metros de las
instalaciones. Fsta es una de las principales arterias vehiculares que une la urbe
metropolitana con la afueras de la Ciudad.

Sobre la Via Domingo Diaz en uso comercial se han dado diversas transformaciones
de la zona en hase a un crecimiento en la demanda de este sector, donde s¢ observa
la presencia de un nuevo Centro Comercial (Metro Mall) a operar, a muy escasos
kilémetros del Crisol, asi como se ha mejorado la inlraestructura vehicular con
nuevos retornos cercanos al Crisol, y nuevos puentes vehiculares, De igual forma se
dispone en la Urbanizacion cercana (Villa Lucre), un nuevo acceso al Corredor Norte.

S¢ cucnta con infraestructuras de calles internas de conereto armada, aceras, cordon-
cuneta, sistema de acueductos conectados a la red metropolitana del IDAAN, sistema
pluvial, sanitario, tendido eléetrico y telefénico.

Las mejoras cstan construidas en términos generales de mamposteria v estructura de
acero. Mayoritariamente los locales disponen de un nivel de planta baja con andén de
carea a nivel v un nivel de entrepiso.

Energy Rell Development, Inc., es una Socicdad Anénima constituida bajo las leyes
de la Republica de Panama mediante Escritura Pablica Mo 17, 450 con fecha del 20
de Noviembre de 2000 v se dedica principalmente a la Administracion de bodegas ¥
espacios a baja temperatura. Es propictaria de la finca No.201239 (lote y mejoras
sobre ¢l construidas) ubicada en la Ave. José Maria Torrijos, [rente a la entrada de
Monteria, Corregimiento de Pedregal. Distrito de Panamd, Provincia de Panama.

La propiedad se encuentra ubicada sobre la Avenida José Maria Torrijos, en Pedregal,
que presenta una zona de desarrollo comercial e industrial en la que encontramos
edificaciones para diversos tipos de establecimientos, sean para talleres, comercio
menor, estaciones para expendio de combustible, la principal terminal de buses de la
zona, industrias v colinda con el Aeropuerto de Tocumen.

Asimisme en su entorno inmediato se localizan diversos residenciales tales como los
denominados Monteria. La Riviera, Altos de San José, El Amanecer, entre otras. Las
Vias de esta drea cuentan con pavimentos de concrelo armado revestuidas de
pavimento aslaltico, cordén-cuneta, aceras, tendido cléctrico, sistemas de agua

potable suministrada por ¢l IDAAN v sistema de acueducto conectade con la red
melrapolitana.

Almacenaje Seco v Frio v Subsidiarias, S.A.
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[.a construccion sobre ¢l lote de terreno y las mejoras sobre ¢llas construidas, son tipo
galeras de relrigeracion construidas en términos generales de mamposteria, con
paredes de paneles de aislante térmicos.

La propiedad cuenta concuatro (4) galeras con area cerrada integrada por quinee (13}
cuartos de refrigeracion, trece (13) de ellos de triple altura y dos (2) sin racks, que
ocupan la wialidad del drea v cuentan ademds con drea de carga y descarga y conexion
eléctrica para contencdores.

El pavimento ¢s de rodadura para equipo pesado v estacionamiento acabado a llana,
garita de seguridad construida de conereto acabado, paredes de blogues repellados,
columnas tubulares y cubierta de techo de laminas de metal corrugado sobre carriolas
de metal y cerca perimetral de malla de alambre tipo ciclon sobre postes de metal con
alambre de seguridad v en su parte frontal con muro de concereto.

Como parte integral de las edificaciones, se cuenta con el equipamiento propio de los
cuarlos refrigerados. los evaporadores v condensadores para las galeras;
adicionalmente se cuenta con proteccion perimetral de malla de ciclén y cubierta de
techo metdlica, donde se alojan las maquinas condensadoras. La propiedad cuenta
ademés con garita de seguridad, construida con pavimento de concreto acabado a
llana, paredes laterales de blogues repellados, columnas tubulares de acero v cubicrta
de techo de ldminas de metal corrugado sobre carriolas de metal.

Adicionalmente como  equipamicnto & las  edificaciones se  cuenta  con
transformadores eléctricos v plantas eléctricas.

Actualmente pesan gravimenes sobre cada una de las fincas emwmeradas
anteriormente, las cuales estin hipotecadas para garantizar la obligacion a favor de
Prival Trust, S.A. quien actia en su calidad de Fiduciario de un Fideicomiso
Iirevocable de Garantia, Primera Hipoteca v Anticresis con Limitacion al Derecho de
Dominio sobre biencs inmuebles que garantizan la Emision Pablica de Bonos
Corporativos realizada por la Sociedad.

Mi Almacenaje Seco v Frio, S.A., ni sus Subsidiarias son arrendatarios de ningin
activo de importancia. A la fecha de este Informe, el grado de ocupacién de las
instalaciones de Almacenaje Seco v Frio, S.A. es de alrededor del 95%.

F. Investigacion y Desarrollo, Patentes, Licencias, ete.

La Sociedad Almacenaje Seco y Frio, S.A, no mantienc inversiones significativas en
tecnologia. investigacion y desarrollo a la fecha

Al

Almacenaje Seco v Frio ¥ Subsidiarias, S.A. 55
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. Informacion sobre tendencias
1- Tendencias Macroecondmicas
2005 2006 2007 2108 2009 2010 2011 2012F  POI3F  2014F

FIB (billones de USS) 15.5 17.1 19.8 23 24.1 6.5 30.6 331 36.1 39.2
Cracimiento real {%) 7.2 85 12.1 1.1 31 76 10.6 72 A6 58
Wariacion en IPC (3} 2.5 25 4.2 2.7 2.4 35 54 2.6 2.5 25
Poblacidn (millonas) 3.3 328 3,24 3.4 3.47 353 3.59 3.66 3.7 3.79

Fusnte: institue Macional de Estadistica y Censa, Waowld Economic Cuilaak.

2-

Il desempefio reciente de la economia panameidia ha sido bastante favorable con
crecimientos reales del PIB entre el 7% v 12% para los dltimos seis (6) afos, con
excepcion del 2009 cuando el crecimiento en PIB fue de 3.2%. Se cstima que el
desaceleramiento en el crecimiento de la economia en el 2009, se debid
principalmente a la recesion global, la [alta de crédito externo que tuvo un
impacto a nivel interno v la disminucion en los niveles de comercio internacional
producto de la recesiém. En el afio 2010, la economia crecid un 7.6% con respecto
al afio anterior, En el ano 2010 hubo sectores que se destacaron como por ejemplo
la industria hotelera debido al incremento en ¢ turismo. Para el afio 2011 se
espera un crecimiento de 10.6% en el PIB, segiin confirma la Contraloria General
de la Repiblica de Panamd. Debido a que la economia panamedia tienc una alta
concentracion en secteres como ¢l de servicio cualquicr evento relacionado a
alguna de estas dreas como la del turismo podria tener un efeclo positive ©
negativo para tal, [Este crecimiento provectado obedece a varios factores,
incluyendo ¢l plan de expansion del Canal de Panamd y el plan de inversiones
anunciado por el gobierno actual,

El 23 de marzo de 2010 Fitch aument6 la calificacion de riesgo soberano de la
Reptblica de Panama de BB+ a BBB- con perspectivas. El aumento en
calificacion se debid a que Fitch espera que ¢l nivel de deuda soberana sobre PIB
vaya disminuyendo a medida que el crecimiento econdmico se mantenga. Al
igual, el 25 de mavo de 2010 Listandar & Poor's aumentd la calificacion de riesgo
de Panamé a BBB- con perspectiva estable. Adicionalmente, el 2 de Junio de

2011 Fitch aumentd nucvamente la calificacian de riesgo soberano de Panama a
BBE-.

Tendencias de la Indusiria de Alquiler almacenajes en bodegas y de coartos
frios.

La industria de alquiler de bodegas nace de la tendencia general de las empresas
hacia la tercerizacion de servicios no esenciales (oulsourcing). Este ha sido ¢l caso
con los olros servicios coma los son ¢l de procesamiento de datos, mangjo de

Almacenaje Seco v Frio ¥ Subsidiarias, S.A,
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planillas, entre otros. Recientemente, una serie de empresas se han establecido
localmente con el fin de ofrecer servicios similares a los de Almacenaje Seco v
Frio, S.A. Se espera que esta tendencia continde de la mano con el crecimiento
econdmico del pais v en la medida que los precios de bienes rajees sigan
aumentando.

Dentro de la industria la tendencia més importante es hacia la prestacion de
servicios de valor agregado como 10 son el manejo de inventario, empaque v
etiquetado. servicios de logistica v preparacion de érdenes. A nuestro mejor
conocimicnto, este tipo de servicios de valor agregado no son ofrecidos por
ninguna empresa a nivel local, aunque se espera que a futuro las empresas locales
empiecen a ofrecer este tipo de servicios.

IL. ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS ¥V OPERATIVOS

{Al 31 de Diciembre de 2014)

AL Liquidez

Dic - 14 Dic—13
Liquidez -
Capital de Trabajo _ : 205,075 80,710
Razim Corriente 108 1.03
Rotacion de Inventario (Veces) - 3.45 | 4,09 |
Rotacidn de Cuentas por Cobrar ; 30 dias 30 Dias
Activos

Los Activos totales gue la empresa mantiene a los afios terminados al 31 de Diciembre 2014 y
2013 fueron por USD$26.385.316 v USDE22. 096,807, respectivamente.

Como fortaleza la empresa mantiene activos fijos (Terreno, Edificio, Mejoras, Mobiliario v
Equipo)} gue representan un porcentaje significativo en el Total de Activos. Al 31 de Diciembre
de 2014 represantan el 90% v al cierre de 2013 se reflejaba en 89% de los Activos Tortales.

Las Cuentas por Cobrar al 31 de Diciemlre de 2014, representan ¢l 14% del Total de Activos
Corrientes en comparacion del afo anterior que representaban el 13%.

El inventario que sc refleja al 31 de Diciembre 2014, representa el 6% del Total de Activos
Conrientes, a diferencia del porcentaje del afio anterior que representaba el 5%..

Almacenaje Seco y Frio y Subsidiarias, S.A.
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Al Afio Terminado al 31 de Diciembre de 2014, los Estados Financieros Auditados muestran un
Capital de Trabajo positive por USD$205.,075 v refleja una razdn corriente positiva de 1.08, este
resultado es del esfuerzo realizado por la empresa v la planificacion financiera ejecutada. la vision
s continuar trabajando optimizando los procesos y en cada una de las operaciones que realiza la
empresa, después de haber cumplido con las dendas corrientes, el aumento en la liquidez ¢s
producto de los plancs a largo plazo que mantiene la empresa, en comparacion con ¢l afio anterior
la liquidez aumentd, en consecuencia de la rotacidn del inventario v cobros a corto plazo entre los
clientes.

B. Recursos de Capital

La Empresa mantenia al 31 de Diciembre de 2014 un Patrimonio valorado en USDS7, 476,431,
debido a que la empresa realizd la revaluacion que correspondia a cada 2 afios y actualmente
cuenta con una fortaleza en terrenos v [incas por ¢l superavit por reevaluacion: el Capital Social
es valorado en USDE100,000.00.

Los pasivos corrientes estin valorados en USD$2, 475,539 al 31 de diciembre de 2014,
representando el 13% del Total de Pasivos.

Los pasivos totales representan el 72% del tetal de Pasivos v Pauwimonio al 31 de diciembre de
2014, en comparacion del afo anterior que representaban el 83%.

. Resultado de las Qperaciones
i | Variacion |
31-Dic-14 |31-Die-13|  USS | %o
Ingresos por Alquiler 2,994,129 | 2,805,204 I 18R, 025 T
Ingresos por Venta 533,708 560,385 -6,677 -1%
Castos de Venta 495,740 453 088 41,?52% 9%
Utilidad Bruta _3.052007] 2911601 |49,4%i 5%
Gastos Generales ol 1,387969 1301374 86.595 %
Otros Ingresos - 336 1,034 -498 -48%
________ Litilidad o Perdida antes de Impuesto 1,664,664 1611261 53403, 3%
Eficiencia Operativa : 45 45% |

Eficiencia operativa: gastos generales v administrativos/utilidsd bruta.

De acuerdo al analisis realizado para el afio terminado al 31 de Diciembre de 2014, los
ingresos totales de la empresa fueron de 11SDS$3,548,373, en comparacion del periodo

Almacenaje Seco y Frio y Subsidiarias, S.A.
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terminado en el 2013 que fueron de USD$3.366,623, reflejando una variacion de incremento
en los ingresos totales por USDS$188,923, incrementdndose en un 7% en comparacion con el
aile anterior.

Como resultado del Negocio en marcha de las ventas de papas precocidas al por mayor y
aprovechando nuestro recurso se obtienen los objelivos esperados v favorables para la
empresa, con Imiras de seguir invirtiendo en ¢l pais a [uturo.

Las fuentes de los fondos son los ingresos recibidos por los alquileres de locales comerciales
v la venta de las papas precocidas al por mayor.

D. Andlisis de Perspectivas

Para el periodo 2014, se cumplid con todas las metas v objetivos planteados en nuestro
presupuesto financiero provectado, con la cadena de negocio puesto en marcha pudimos
obtener parle de la inversion realizada: segin las estadisticas de mercado el scctor mas
estable, es el sector inmobiliario, con la solidez que se mantiene ¥ se vislumbra en el pais.

Las provecciones planificadas v proyectadas para ¢l afio 2014 reflejan que ¢l ingreso crecera
de manera moderada en cuanto a la condicion ¥ comportamiento actual de los mercados v la
economia del Pais, se espera que las operacioncs de la empresa tengan un rango de
erecimiento entre un 6% ¥ %0 Adicionalmente dentro de las operaciones de la empresa s
esta invirtiendo mas en Ja nueva linea de producto que corresponde a las papas pre cocidas,
el cual esperamos que incremente los ingresos al clerre del periodo 2015,

1L DMRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADORES,
ASESORES Y EMPLEADOS
AL Tdentidad
1- Directores, Dignatarios, Ejecutivos vy Administradores
Ninguno de los directores v dignatarios listados a continuacién ha sido designado en su cargo
con base en arreglos o entendimientos con accionistas mayoritarios, clientes o suplidores. La

Junta Directiva del Emisor estd compuesta por las siguientes personas:

Marco Aurelio Royo Anaya — Presidente de la Junta Directiva

Macionalidad: Colombiana

Fecha de Nacimiento: 08 abril de 1941

Domicilio Comercial: Calle 50, Plaza Credicorp Bank, piso 27, Oficina 02, Ciudad
de Panama.

Oficina en Panama: +507-210-1803

Oficina en Bogotd + 57 1 742 3921

Email: evidirveonsulees.com

Fax: +507 210-1804

Apartado postal: 0833 00241, Panama, Rep. De Panamad,

1 de Dhiembig de 2034
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El Sr. Marcos A. Royo A. ha sido Director de un conjunto de empresas comerciales,
financieras ¥ tecnologicas

Durante su trayectoria en ¢l campo econdmico ha sidoe Presidente de Rofra Corporacion,
dedicada ala explotacién industrial de la leche en Estados Unidos, miembro Principal de
la Junta Directiva de Termoflores, S.A, ubicada en Barranguilla, Colombia, Presidente de la
Fiduciaria de BBVA v del Banco Bilbao Vizcaya Argentaria en Colombia, cnire otras,

El Sr. Marco A. Rove A. es graduado de la Universidad de Cartagena, Colombia donde
obtuvo su titulo de Abogado. asi como de la Universidad de Los Andes, donde obtuvo su
titulo en Alta Gerencia,

Miguel Angel Rovo Franco — Tesorero de la Junta Directiva,

Macionalidad: Colombiana

Cromicilio Comercial: Calle 50, Plaza Credicorp Bank, Piso 27, Oficina 02, Ciudad
de Panama

Oficina en Panama: + 307 210-1803

Oficina en Bogota: + 571 742 3921

Email: royomigueli@hotmail.com

Fax: +507 210 1804

Apartado Postal; 0833 00241, Panama, Rep. de Panama.

El Se. Miguel A, Royo F. es Director vy accionista de un conglomerado de Empresas
inmobiliarias, comerciales v de telecomunicaciones.

Dwurante su travectoria en el campo econdmico ha perlenecido a la siguientes Juntas
directivas: Telegan, 8.A., Termo- Flores, Protel, S.A., entre otros.

Adicionalmente se ha desempeiiado en Marconi Data Systems Inc. USA, como Director de
Operaciones de Distribucién en Latinoamérica, Matthews lnternational Corp., como Gerente
de Ventas en Latinoameérica, entre otras. Es fundador de Royo Realty Investment Inc., una
empresa gque brinda servicios de Asesoria, servicios inmobiliarios ¥ préstamos hipotecarios
en paises como Estados Unidos, Colombia v Panama. Actualmente es Accionista en  las
socicdades Mar Real State. LLC. 10 Pagsage Riviere e Inversiones Urapanes, 5. L.

El Sr. Miguel A. Royo F. es graduado del Babson College, Boston, EEULL donde obtuvo su
Licencialura en Administracion de Empresas, asi como del Harvard University, Boston
EEUL, donde obtuvo un Postgrado en Administracién v Gerencia, entre otros estudios
realizados.

Carlos A, De Obaldia — Seeretario

Macionalidad: Panamena

Domicilio Comercial; Calle 30, Plaza Credicorp Bank, Piso 27, Oficina 02, Ciudad
de Panamad

Oficina en Panama: + 307 210-1803

Lmail: cdeobaldia@ideogap.com

Fax: +507 210 1804

Apartado Postal: D833 00241, Panama. Rep. De Panama.

Almacenaje Seco v Frio v Subsidiarias, S.A.

3V de Lizasnhes g2 2002




Eormuiara IN-2

14

Ll Sr. Carlos A, De Obaldia inicié su carrera legal cn 1983 despues de graduarse en la
Facultad de Derecho v Ciencias Politicas de la Universidad de Panamd con el indice
académico mds alto en 1983 con un promedio perfecto, lo que le hizo acrezdor de la
"MEDALLA JOSE DE LA CRUZ HERRERA", distincién otorgada al estudiante graduando
con el indice mas alto en la Universidad de Panama. También le fue otorgado ¢l diploma
"TUANITA OLLER DE MULLFORD", galarddn establecido por la Escuela de Derecho en
honor al estudiante graduando con ¢l indice académico mas alto de esa promocién. Fue
reconocido como el primer estudiante graduando de la Escuela de Derecho en terminar su
carrera con un indice académico perfecto.

Obtuvo su idoneidad en Panamd en 1984, e ingresd ese mismo afio en el Institute de Derecho
Internacional de la Universidad de Georgetown, Washington, Estados Unidos de América.
donde participd en el programa para abogados internacionales.

Continud sus estudios en la Escucla de Leves de la Universidad de Harvard, donde obtuvo
una Maestria en Derecho lnternacional Corporative v en Derecho Comercial en 1985, Entre
los sujewss de eswndio de dicha maestria predoming ¢l de las ramas comerciales, v
especificaniente, la revision de las distintas normas de derecho aplicables a las actividades
comerciales locales e intemacionales.

Es autor de "EL PROCESO ORDINARIO DE MAYOR CUANTIA EN EL NUEVO
CODIGO JUDICIAL", v "THE INTERNATIONAL DEBT PROBLEM, A CASE STUDY
OF PANAMA IN THE CONTEXT OF THE LATIN AMERICAN CRISIS”. Ambos
escritos contienen andlisis de legislaciones vigentes, cuadros comparativos con olras
jurisdiceiones ¥ recomendaciones sobre los sistemas juridicos a adoptarse.

Carlos A. De Obaldia inici6 su practica profesional en 1983, A partiv de enero de 1990, pasé
a formar parte de la sociedad forense DE OBALDIA & GARCIA DE PAREDES.

Carlos A. De Obaldia cs consultor, asesor, director v accionista de diversas compafiias
comerciales locales y ha sido y es actualmente promotor v consultor de distintos proyectos
de inversion en dreas de negocios generales. construecion, servicios, distribucion v banca.

2- Empleados de importancia ¥ asesores

El Personal Administrativo v los Asesores estdn conformadas por profesionales nacionales
altamente capacitados asi pues tenemos:

Ricardo A. Villalaz Paz
José AL Villarreal 2.

Dtalle Ricardo A. ¥illalar (Gerente General) i_ﬂ..J_g_sé A. Villarrcal{Gerente de Finanzas)
Magionalidad Fanamefa | Panamesia
Macimicnio 30 de Mareo de 1946 | 14 de marzo de 1980
Domicilio Comercial | Calle 50, Pisod27 Oficing 02, Credicorp Bank | C1. 50, Piso#27 Oficinal2, Credicorp Bank
| Apanado Postal | 0833-0002 | 0%33-0002 = R
| Comee Electrinico | rvi@rveonsulges com rvidiryconsulges.com
| Teléfonos ¥ Vax 210-1803 fax:210-1804 | 210-1803 fax:210-1804

Almacenaje Seco v Frio v Subsidiarias, S.A.
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3- Asesores Legales

La Sociedad también cuenta con la asesoria en materia Legal de la firma de Abogados De
Obaldia & Garcia De Paredes, la cual tiene mas de diez (10} afios de existencia y oficinas
ubicadas =n Calle 50, Edificio Credicorp Bank, piso 27, oficina No.2703.

4= Auditores

La Empresa encargada de Auditar las operaciones que realiza la Sociedad es la Firma

Achurra, Navarro v Asociados, la cual esté ubicada en el Dorado. Calle 73 Oeste Bethania,
casa W 13E, Telélono: 260-3709,

5- Designacion por acuerdos o entendimientos
Asesor Legal de la Emision — Fabrega, Molino & Maulino
El Emisor ha designado como su asesor legal externo para la preparacion de la presente
emision a la firma Fébrega, Molino & Mulino. La persona de contacto principal es Ana
Lucrecia Tovar.
Fabregas, Molino & Mulino esta ubicado en la Avenida Samuel Lewis ¥ Calle 53, Obarrio,

Edificio Omega, Mezzanine, Cuidad de Panamd, Repablica de Panama. Teléfono: +507 301
6600, fax: +507 301 6600, email: maboodi@ fimm._com.pa

Los Asesores Legales confirman que el Emisor es una sociedad organizada y existente de
comformidad con las leyes de la Repiblica de Panama, que los actos referentes 2 esta emision
han sido debidamente aprobados por los drganos corporativos pertinentes del Emisor ¥ una
vez emitidos los Bonos constituirdn obligaciones validas legales y exigibles de la misma. Lo
antes expuesto consta en carta que reposa en la Comision Nacional de Valores, al igual que
en los archivos de la Bolsa de Valores de Panama, S.A.. como documento de referencia
piblica.

B. Compensacidn

Almacenaje Seco ¥ Frio, S.A. no posee ni tiene ningin tpo de compensacion para los
Dirgctores, Dignatarios, Ejecutivos v Administradores,

. Pricticas de la Directiva
Se explica en el punto del Pacto Social y del Solicitante.
D. Empleados

Al 31 de Diciembre de 2013 Almacenajes Scco v Frio, 5.4, ¢s solamente parle ¢misora de
los Bonos, sin embargo, Finanzas Torres. S.A. si cuenta con una planilla de 11 empleados
que laboran en la parte administrativa y operativa.

Almacenaje Seco v Frio v Subsidiarias, S.A.
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L. Propiedad Accionaria

L1 100% de las acciones de la Sociedad pertenceen a la IFundacidn de Interés Privado Lazard.

IV, ACCIONISTAS PRINCIPALES

AL Identidad, ntimero de acciones ¥ cambios en el porcentaje accionario de
que son propietarios cfectivos la persona o personas que ¢jercen control.

El accionista con tenencia de 100% de la acciones de Alimacenaje Seco v Frio, S.A es la
Fundacion de Interés Privado Lazard.

L. Presentacion tabular de la composicidn accionaria del emisor.
‘ # | Nombre del Accionista Cantidad de Participacion % del
T acciones Numero de Acciones
1 | Fundacion Interés Privado Lazard 100 100%
I ! -
C. Persona controladora

La Fundacidn de Interés Privado Lazard, ¢s el tenedor del 100% de las aceiones

. Cambios en ¢l control accionario

Mo aplica

V. PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES

A, Identificacién de negocios o contratos con partes relacionadas
No aplica

B. Interés de Expertos y Asesores
No aplica

YL TRATAMIENTO FISCAL
A, Imipucsto Sobre la Renta

[e acuerdo a las regulaciones fiscales vigentes, las declaraciones del Impuesto sobre la Renta

de las empresas pueden estar sujetas a revision por parte de las autoridades fiscales, por los
tres (37 altimos afios.

Almacenaje Seco v Frio v Subsidiarias, S.A.
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Las empresas operativas deben pagar el Impuesto Sobre la Renta a una tasa del veinticineo
por ciento (25%]) sobre la gque resulte mayor entre:

4. La renta neta gravable caleulada por el metodo tradicional establecida en el
Titulo 1 del Libro Cuarto del Codigo Fiscal, o

b. Larenta neta gravable que resulte de deducir, del total de ingresos gravables,
el noventa y cinco punto treinta y tres (95.33%) de dicho total de ingresos
gravables. Lste Qltimo calculo aplica a aquellas empresas cuyos ingresos

gravables son mayores a un  millén  quinientos  mil  balboas
{USD51.500,000.00).

B. [mpuesto Sobre la Renta con respecto a ganancias de capital.

El articule 269 del Decreto Ley Mool del 8 de Julio de 1999 v con lo dispucsto a ¢n la Ley
|8 de 2006 no se considerarin gravables las ganancias, ni deducibles las pérdidas,
provenientes de la enajenacion de valores, que cumplan con los numerales | v 3 del precitado
articulo, para los electos del impuesto sobre la renta v del impuesto complementario. Si los
Bonos no son enajenados a través de una bolsa de valores u otro mercado organicado, de
conformidad con la Ley Nomero 18 del 19 de Junio de 2006, (i) el vendedor estara sujeto al
impuesto sobre a renta en Panama sobre las ganancias de capital realizadas en efectivo sobre
la venta de las acciones, calculado a una tasa de diez por ciento (10%), (i) el comprador
estara obligado a retenerle al vendedor una cantidad igual al cinco por ciento (3%) del valor
total de la enajenacion, como un adelanto respecto del impuesto sobre la renta sobre las
ganancias de capital pagadero por el vendedor, v el comprador tendrd que entregar a Jas
autoridades fiscales la cantidad retenida dentro de diez (10) dias posteriores a la fecha de
retencidn, (iii) el vendedor tendrd la opeidn de considerar la cantidad retenida por el
comprador como pago total del impuesto sobre la renta respecto de ganancias de capital, y
(iv} si la cantidad retenida por el comprador fuere mayor que la cantidad del impuesto sohre
la renta respecto de ganancias de capilal pagadero por ¢l vendedor, ¢l vendedar tendra
derecho de recuperar la cantidad en exceso como un erédito fiscal.

C.  Impuesto sobre la Renta con respecto a intereses

e conformidad con el articulo 270 del Decreto Ley No.1 del § de Julio de 1999, modificado
por la Ley No.8 del 15 de Marzo de 2010, prevé que salvo lo preceptuado en el articulo 733
del Codige Fiscal, estaran exentos del Impuesto Sobre la Remta los intereses u otros
beneficios que se paguen o acrediten sobre valores registrados ante la Comisién Nacional de
Valores y que, ademds, scan colocados a través de una bolsa de valores o de otro mercado
organizade. 51 los Bonos no fuesen inicialmente colocados en la forma deserita, los intereses
que se paguen a los Tenedores de los Bonos causardn un impucsto sobre la renta del cineo
por ciento (3%} el cual deberd ser retenido en la fuente porel Emisor,

Almacenaje Seco y Frio v Subsidiarias, S.A.
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VII, ESTRUCTURA DE CAPITALIZACION
A Resumen de la Estructura de Capitalizacidén

1. Acciones y titulos de participacién

El Capital de la Empresa csta representado por 500 acciones comunes, autorizadas sin valor
nominal de las cuales 100 acciones estan emitidas y en circulacion.

Un instrumento de capital es cualquier contrato que evidencic un interés residual en los
activos de una entidad después de deducir todos sus pasivoes. Los instrumentos de capital son
registrados conforme al recibo del producto. neto de los costos directos de emision.

2. Titulos de Deuda

La Comision Nacional de Valores el dia 30 de MNoviembre de 2011, autorizd la emisién de
Bonos Corporativos para Oferta Pablica por valor nominal de Dieciséis Millones en Dolares
Norteamericanos {USDS16,000,000.00), moneda legalde los Estados Unidos de América.
Los Bonos fueron emitidos bajo dos series: la serie Senior por USD$11, 500,000.00, con
plazo de siete (7) afios v Ja serie Subordinada por USDS4, 500,000.00 con plazo de doce (12)
afios. Los Bonos serie Senior devengan una tasa de interés [ija de 6.7 5% anual sobre su saldo
insoluto, pagaderos mensualmente, vence ¢l 30 de noviembre de 2018 y los de la Serie
Subordinada devengan una tasa de interés fija del 12.3% anual sobre su saldo insoluto,
pagaderos mensualmente y vence el 30 de Noviembre de 2023. ] pago a capital de los Bonos
sera realizado mediante un solo pago en la fecha de vencimiento respectiva,

Los intereses pagaderos con respecto a cada uno de los Bonos serdn caleulados aplicando la
tasa de interés respectiva al saldo insoluto del Bono correspondiente multiplicando la suma
resultante por el namero de dias calendario del Periodo de interés, incluyende el primer dia
de dicho Periodo de Interés pero excluyendo el dia de pago en que termina dicho periodo de
[nterés, dividido entre 360 v redondeando la cantidad resultante al centavo més cercano.

La Empresa podra, a su entera disposicion redimir voluntariamente los Bonos de la Serie
Senior o de la Serie Subordinada, sujeto al cumplimiento de ciertas condiciones y penalidades
como se estipula en la seceion [11.A del Prospecto Informativo. Los Bonos estén respaldados
por crédito general del Emisor. Adicionalmente, la Serie Senior contara con ciertas garantias
inmobiliarias, incluyendo una primera hipoteca ¥ anticresis sobre una serie de Bienes
Inmuebles como se estipula en ¢l Fideicomiso de garantia de la Emisidn cuyo valor de avalio
es de al menos 150% el monto a colocar de la Serie Senjor. La presente Emision representa
160 veees ¢l capital pagado del Emisor

B. Descripeion y Derechos de los Titulos

1. Capital accionario

El articulo décime primero del Pacto Social de Almacenaje Seco v rio. 5.A. establece que
cn cada nueva crmision de acciones, los accionistas tendrdn el derecho preferente de suscribir
las acciones por emitirse en proporcidn a las acciones de que a la razdn sean propietarios. El

Almacenaje Seco y Frio y Subsidiarias, S.A.
31 de Diciembee d2 2014,



Formidani -4

19

valor de la emision, la forma de page de las acciones asi suscritas, al igual que los derechos
y privilegios de las acciones que no sean totalmente pagadas, debera ser determinado por la
Junta Directiva al momento de autorizar la emision, Salve que la Junta Directiva fije otro
término, los accionistas dispondran de treinta (30 dias calendario contados a partir de la
focha de la notificacién correspondiente para hacer valer su derecho dec adquisicion
preferente. de conformidad con las condiciones fijadas por la Junta Dircctiva. Transcurrido
el término antes mencionado, la Junta Directiva quedara en libertad de emitir las acciones no
suscritas por el precio gue estime convenignte, siempre que no sca inferior al ofrecido a los
accionistas. A menos que la Junta Directiva resuclva otra cosa, tal notificacion se hard por
correo certificado.

Serd nula la emision de acciones que contravenga el derecho de suscriptor preferente a que
s comtrae esta clausula.

Almacenaje Seco v Frio v Subsidiarias, S.A.
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[1 PARTE

RESUMEN FINANCIERD

Presente un resumen financiero de los resultados de operacion y cuentas del Balance de llo
afios 2014, 2013, 2012 y 2011 la empresa inicia operaciones en Abril de 2011, con la

presentacion tabular que se incluye a conlinuacion,

Propésito:Brindar al inversionista en un formato tabular sencillo y comprensible
informacion relevante sobre el emisor y sus tendencias. Elija la presentacion que sea
aplicable al emisor, seglin su giro de negocios.

AL Presentacion aplicable:
|
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA aflo 2014 ARO 2013 ARO 2012 ARD 2011
| Wentas o Ingresos Totales 3548573 3306623 | 2,655.072 | 2016730
| mMargen Opesative 45%, @5% 3% £5%
| Costo de vents 405 T4 4353988 | 291063 | -
Gastos Generales y Administeativos 1L387.96% 1.301,334 ' L0135 - 1,391,215
Utildzd o Pardida Brure 1,664,654 Ll 12601 L LT 395 725,513
| Aaciones emilidas ¥ en Groulacion HID L&D 100 100
| Pérdidda par Accidn [4.0152) (30485 | {10.215) (11986
Degreciagidn v Amartisacitn 608,78 _ Bl3384 633,390 594,228
Intereses por Tinandia miente y £ai408 Bancaros Ldgd,241 | _1.502.556 LABT. 304 1.2259.907
Urilidades o pérdidas no recerrentes (4083750 | (304870 (1.021,511}) {1, 198.6200
i | ¥
BALANCE GENERAL ARO 2014 ARD 2013 ARl 2012 AROC 2011
Aclive Citculanie LEE0,615 2453164 2,102,335 17551356
Arkivios Tolales 206,385,316 22096807 22,150,865 3.795,6321
| Pasive Cireulante 2475535 2372455 1,E20,903 1,851 BOG
| Deuds 3 Largo Flazo 16,433,346 16,354,520 18,455,000 31247 828
| Acginnes Proferidas o - - =
Capital Pagado 00,000 100,000 100000 | 100,020
| [Defigil) Acumuiacs (3,359,555 [2.951.1584] ___{2.485,305) i [1.454,794)
Total Patrimonty _FATEAZL __ 3300822 ) ... B9l . CAE9RERT
RAZONES FINANCIERAS:
Divigenda/ i - i IR | S|
Deuda TotalPatrimeania 253 556 271 676 |
Capital de Trakajo 205,075 20,7049 281 452 15,658, 550
Razon Corriente 108 | A58 135 4.45
Utilidad Operativa /Gestos Financsms 1.3 ! 1407 0375 0.5

La empresa no cuenta con una politica de dividendos. Desde su fecha de constitucion, la

empresa no ha declarado dividendos de ningin tipo, ya sean en efectivo o cn especic, No
existen pasivos contingentes.

Almacenaje Seco v Frio v Subsidiarias, S.A.
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I PARTE
ESTADOS FINANCIEROS

Adjuntamos al presente informe los Estados I inancieros anuales de Almacenajes Seco y Frio,
S. A, auditados por Achurra, Navarro & Asociados.

1V PARTE
GOBIERNO CORPORATIV(O!

Contenidoe minimo

|, iIndique si se han adoptado a Jo interno de la organizacion reglas o procedimientos
de buen gobierno corporative? Lin caso afirmativo, si son basadas en alguna
- reglamentacian especifica

Si, se han adoptade procedimientos de buen gobicrno corporativo,

I.1.La Empresa tiene un solo accionista y supervisa en forma regular ¢l desempeno |
de la misma. Debido a esta situacién no se hace necesario poner en practica
muchas de las reglas v procedimicntos del buen Gobierno Corporativo. _

1.2 Principios profesionales de los accionistas v directores aplicados; ética y moral
empresarial en el manejo orodoxo administrativo tradicional.

1.3.Codigos de Buen Gobierno emitidos por distintas instituciones especializadas,
como pardmetros, sin entrar en los asuntos gue no son aplicables, por el tamafio
de la Empresa. (Conocimiento del Buen Gobierno Corporativo por parte de |
Accionistas, Directores y Gerencia)

| 1.4.Como guia principal, por tratarse de una Emision de Valores en Panama, se ha

adoptado como fundamento, al no contar a la fecha con un Codigo de Buen

Gobierno Corporative propio, el Codigo de Buen Gobierno de la Bolsa de

Yalores de Panama,

2. | Indique si estas reglas o procedimientos contemplan los siguientes lemas:

a. Supervision de las actividades de la organizacion por la Junta Directiva,

Si aplica, Ja Junta Directiva a través de sus miembros recibe informes mensuales
completos de todos los aspectos de las actividades de cada una de las Subsidiarias
de Almacenaje Seco y Frio, S.A. y del avance de las obras de construccion por
tanto no se requicren reglas o procedimientos formales para asegurar que la Junla
Directiva pueda asegurar las actividades de la Empresa.

b. Existencia de criterios de independencia aplicables a la designacién de Directores
frente al control accionario.

Almacenaje Seco v I'rio vy Subsidiarias, S5.A.
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Si aplica, se considera que los mismos son necesarios para la buena marcha de la
empresa v para la proteccion de los derechos del accionista.

- ¢. Existencia de criterios de independencia aplicables a la designacion de Directores
[rente a la administracion.

I
‘ Siaplica. el poder de decision final lo tiene la Junta Directiva.

‘ d. La [ormulacion de reglas que eviten dentro de la organizacidn el control de poder
. enun grupo reducido de empleados o directivos.

No aplica

¢. Constitucion de Comisiones de Apoyo tlales como de Cumplimiento y
Administracion de Riesgos, de Auditoria,

51 hay un plan en desarrollo

f. La celebracién de reuniones de trabajo de la Junta Directiva y levantamiento de
actas que retlejen la toma de decisiones.

51 hay reuniones de trabajo v se le da seguimicnto.

a. Derecho de todo director y dignatario arecabar y obtener informacion.

| Se respeta el derecho de todo Director ¥ Dignatario a recibir v obtener informacidn.

| 3. | Indique si se ha adoptado un Cédigo de Etica. En caso alirmativo, sefiale su método
de divulgacidn a quienes va dirigideo.
S1, se esté trabajando en la adaptacién de un Cadigo de Etica. |
Junta Directiva
| 4,

Indique si las reglas de gobierno corporative establecen parametros a la Junta
Directiva en relacidn con los sigulentes aspectos:

a. Politicas de informacidn y comunicacidn de la empresa para con sus accionistas
¥ (Creeros,
Permanentemente se mantiene informado al 100% a los Accionislas

Almacenaje Seco y Frio y Subsidiarias, S.A,
31 e Diceembae de 2314,
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- d. Sistemas de evaluacion de desempefio de los ¢jecutives clave.

b. Conflictos de intereses entre Directores, Dignatarios v Ejecutivos clave. asi como |
la toma de decisiones.
Consideramos que no hay conflicto de intereses en la empresa.

¢. Politicas v procedimientos para la seleceion, nombramiento, retribucion v
destitucién de los principales ¢jecutivos de la empresa.
Se aplica la contratacion mediante Agencias de captacion de Recurso Humanos.

Si s¢ hace a nivel de Junta Directiva ¥ ¢jecutivos  ¢laves

g. Control razonable del riesgo.

Se lleva v se mantiene diariamente el control de la gestion de cobros y ejecucion de |
tarcas

f. Registros de contabilidad apropiados que reflejen razonablemente la posicion
financicra de la empresa,

La Empresa lleva sus registros  conlables en el sistema electronico de
contabilidad Peachtree. se revisa y analiza mensualmente.

Empresa en actividades ilicitas,

g, Proteccion de los actives., prevencion v deteccion de fraudes y otras
irregularidades.

Polizas de seguros, contratacion de  Seguridad  externa,  controles
regularesAdministrativos v de prevencion de uso indebide de las instalaciones de la

h. Adecuada representacion de todos los grupos accionarios. incluyendo los
minoritarios.

Para ofertas publicas de otros valores, se suministrard solo cuando sea de

| No Aplica, la Empresa tiene un solo accionista tenedor del 100% de las  acciones.

(Esta informacion debe suministrarse en todo caso de ofertas plblicas de acciones.

importancia para el pablico Inversionista a juicio del emisor).

i. Mecanismos de control interno del manejo de la sociedad y su supervision
periodica.
Reuniones seranales con gjecutivos y reuniones Administrativas y de Control de

30 b Dot dle 2004,

Almaccnaje Seca y Frio v Subsidiarias, S.A. b 1[1
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Tnventario. Por semana se controlan los arrendamientos, cobros y cumplimiento de
los contratos v del mantenimiento.

5. | Indique si las reglas de gobierno carporatwo contemplan incompatibilidades de los
miembros de la Junta Directiva para exigir o aceptar pagos u otras ventajas
| extraordinarias, ni para perseguir la consecucion de intereses personales.

No Aplica. Ver punto #4 del aparte B, referente al Pacto Social (pagina #2)de
| este documento

| Composicion de la Junta Directiva E

6. 4. Nomero de Directores de la Sociedad

b. Namero de Directores Indcpcndlemcs de la Administracion

Tres

¢. Numero de Dircetores Independientes de los Accionistas

Tres

Accionistas

7. Prevén las reglas de gobierno corporativo mecanismos para asegurar el goce de 10§
' | derechos de los accionistas, lales como:

a. Acceso a informacién referente a criterios de gobiermmo corporativo v su |
ohservancia,

(Esta informacion debe suministrarse en todo caso de ofertas piblicas de acciones. |

Para ofertas piblicas de olros valores, se suministrard solo cuando sea de

importancia para ¢l publico inversionista a juicio del emisor).

51 permanentemente se informa a los accionstas.

b. Acceso a informacion referente a criterios de seleccion de auditores externos.
{Esta informacién debe suministrarse en todo caso de ofertas plblicas de acciones.
Para ofertas piblicas de otros wvalores, se suministrard solo cuando sea de
importancia para el pablico inversionista a juicio del emisor).

Si se aplica e informa a los accionistas de los criterios de seleccion de Auditores
Externos.

Almacenaje Seco v Frio y Subsidiarias, S.A.
11 de Decierahrn & 2054
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| ¢. Ejercicio de su derecho a voto en reuniones de accionistas, de conformicad con el |

Pacto Social y/o estatutos de la sociedad.
(Esta informacién debe suministrarse en todo caso de ofertas plblicas de acciones. |
Para ofertas piblicas de otros valores, se suministrard solo cuando sca de
importancia para ¢l ptblico inversionista a juicio del emisor}.

Si se aplica. el derecho de volo se respeta de conformidad con el Pacto Social de la
Sociedad.

d. Acceso a informacion referente a remuneracion de los micembros de la Junta
Directiva.

| (Esta informacién debe suministrarse en todo caso de oferlas piblicas de acciones.

Para ofertas piblicas de otros valores, se suministrard solo cuando sea de

importancia para el pablico inversionista a juicio del emisor).

| Los accionistas estan permanentemente informados al respecto.

c. Acceso a informacién referente a remuneracion de los Ejecutivas Clave.

(Esta informacion debe suministrarse en lodo caso de ofertas plblicas de acciones.
- Para ofertas poblicas de otros valores. se suministrard solo cuando sea de
importancia para ¢l pablico inversionista a juicio del emisor).

'SP se aplica v la informacidn se suministra  a los Accionistas y Directores

periddicamente,

f. Conocimiento de los esquemas de remunéracion accionaria y otros beneficios
ofrecidos a los cmpleados de la sociedad.

(Ista informacion debe suministrarse en todo caso de ofertas pablicas de acciones.

Para ofertas pablicas de otros valores, se suministrard solo cuando sea de

importancia para ¢l pablico inversionista a juicio del emisor).

Toda la informacion relacionada esta a disposicion de los Accionistas y Directores |

Comités

| Prevén las reglas de gobiero corporativo la conformacion de comités de apoyo tales
| como:

a. Comité de Auditoria ; o su denominacion equivalente

Si, estaprevisto y se aplica, se relne quincenalmente

Almacenaje Seco v Frio v Subsidiariag, S.A.
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| Ih. Comité de Cumplimiento v Administracién de Riesgos: o su denominacion
cqurvalente
$i se aplica v se reline permanentemente para revisar el cumplimiento de las
Politicas de la Empresa.

¢. Comité de Evaluacion vy Postulacién de directores independientes y ejeculivos
clave; o su denominacion equivalente
i | Sc hacen reuniones v revisiones para la permanente evaluacion de los Ejecutivos
i de la Empresa.

L. Otros:

9. | ¢En caso de ser afirmativa la respuesta anterior, se encuentran constituidos dichos
Comités para el periodo cubierto por este reporte?

a, Comité de Auditoria
Si, se ba reunido y funciona.

' b. Comité de Cumplimiento y Administracion de Riesgos.
Si, se ha reunido y funciona

¢. Comité de Lvaluacién y Postulacién de directores independientes y ejecutivos |
clave.
51, se refine v funciona

Conformacién de los Comités

~a. Auditoria (ndmero de miembros ¥ cargo de quiénes lo conforman. por ejemplo, 4
Direclores -2 independientes- v el Tesorero).

| Un Direetor, Bl Tesorero, La Gerenciay el Contador.

b. Cumplimiento y Administracion de Riesgos
Un Director, La Gerencia, la Gerencia de Finanzas, Contabilidad, La
Administracién

¢. Evaluacion v Postulacién de directores independientes v ejecutivos clave,

Dos Directores, La Gerencia.

Almacenzje Seco vy Frio ¥ Subsidiarias, S.A.
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V PARTE
IMVULGACION

De conformidad con los Articulos 2 v 6 del Acuerdo No. 18-00de 11 de octubre del 2000,
el emisor deberd divulgar el Informe de Actualizacion Anual entre los inversionistas y al
pablico en general, dentro de los novenla dias posteriores al cierre del ejercicio fiscal, por
alguno de los medios que alli se indican.

1 Identifique ¢l medio de divulgacion por el cual ha divulgado o divulgari el
Informe de Actualizacion Anual ¥ ¢l nombre del medio:

Vs Portal o Pagina de Internet Colectivas (web sifes), del emisor, siempre que sea de
acceso publico Superintendencia de Mercado de Valores y Bolsa de Valores de
Panama

s El envio. por el emisor o su representante, de una copia del informe respectivo a los
accionistas ¢ inversionistas registrados, asi como a cualquier interesado que lo
solicitare.

2. Fecha de divelgacion.

4 de abril de 2015,

Tesorero

Almacenaje Seco v Frio y Subsidiarias, S.A.
31 e Diciembre de 20140,
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ALMACENAJE SECO Y FRIO, 8.A. Y
SUBSIDIARIAS

ESTADOS FINANCIER(OS CONSOLIDADOS E
INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Al31 DE DICIEMBRE DE 2014

“Este documento ha sido preparado con el conocimicnto de gue su contenido
serd puesto a disposicidn del publico inversionista v del publice en general™.
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ALMACENAJE SECO Y FRIO, S.A.

CERTIFICACION DEL SECRETARIO

El suscrite, CARLOS ALBERTO DE OBALDIA, varan. panamefio, mayor de edad, panador de la cédula de

identidad personal nimero, 8-222-2524, actuands en nombre y representaciin de ALMACENAJE SECO ¥ FRID,
E.A., en su calidad de Secretario Tiulzr y considerande:

Oue Iz sociedad, ALMACENAJE SECO Y FRIO, S.A., s= encuentra debidarmente inscrita bajo Ia ficha
731596, Documanto 1949483 de la Seccidn de Micropeliculas (Marcantil) del Registro Pablico de la Repiblica de
Panamé, desde & 01 de abril de 2011

Oue ALMACENAJE SECO Y FRID, S.A., realizé una emision de Bonos Comeratives debidamente
registrada ante la Superintendencia del Mercada de Valores (antes Comisitn Macionsl de Valares).

CERTIFICA LO SIGUIENTE:

Gue ALMACENAJE SECO Y FRIO, S.A., al 2fio terminzdo & 31 de Dicembre de 2014, cumplid con las

obligaciongs estzhlecidas en la emisidn de Bonos Comoratives registrada ante ta Superintendencia del Marcade de
Valores (antes Comisidn Macional de Valores).

Panama, 27 de marzo de 2013

/ "'! P /
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MIGUEL ANGEL ROYD
Tesarem




ALMACENAJE SECO Y FRIO, S.A.

CERTIFICACION DEL SECRETARIO

El suscrite CARLOS ALBERTO DE OBALDIA, vardn, panamefio, mayor de edad, portader de la cédula de

identidad personal nimere, 8-222-2824, actuande en nombre y representacian de ALMACENAJE S8ECO Y FRID,
3.4, en su calidad de Secretario Titular y congideranda:

Que la sociedad ALMACEMAJE SECO Y FRED. 5.A., ze encuentra debidamente inscrita bajo la ficha

731526, Documento 18942483 de |a Seccion de Micropeliculas (Mercantil} del Registro Pdblico de la Repuihlica de
Fanama, desde el 01 de abril de 2071

Due ALMACENAJE SECO Y FRiCI, S.4., realizd una emisidn de Bonos Corporativos debidaments
reqistrada ante la Suparntendencia del Mercado de Valores {antes Comisién Macional de Valores).

CERTIFICA LO SIGUIENTE:

Qua ALMACENAJE SECO ¥ FRIO, 5.A. al 31 de diciembre de 2014, se encuenira cumpliendo con sus

obligaciones de hacer, ro hacer y & sU mejor conocimiznto, no ha incuride en algung causal de venclmients
anticipado,

Panama, 27 de marzo de 2045,

{, Vi
s A /4
MIGUEL ANGEL ROYO
Tesarars
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Sefiores

Juma Directiva

ALMACENAJE SECO Y FRIO, S.A. Y SUBSIDIARAS
Panama, Repablica de Panam3i

Introdiccion

Hemos auditado los estados financieros consolidados adjuntos de Almacenaje Seco v Frio, S.A. v
Subsidiarias, los cuales comprenden el estado consolidado de situacion financiera al 31 de
diciembire de 2014, ¢l estado conselidado de operaciones, de cambios en el patrimonio v de flujos
de efective por el mismo afio, asi comp un resumen de las principales politicas contables
aplicadas v otras notas explicativas.

Responsabilidad de la Administracion par los estados financieras

La Administracion es responsable de que estos estados financieros consolidados sean preparados y
presentados raxonablemente de conformidad con las Mormas Tnternacionales de Informacicn
Financiera (NITF), ¥ por el control interno que la Administracion considere necesario para permitir

la preparacion de los estados financicros consolidados, que estén libres de emmores significativos
por causa de fraude o error.

Responsabilidad de los anditores

Muesira responsabilidad consiste en expresar una opinidn sobre estos ¢stados [inancieros
consolidados basados en nuestra auditoria.  Efectuamos nuestra auditoria de conformidad con las
Mormas [nternacionales de Auditoria. Esas normas reguiceren que cumplamos con requisites éticos
¥ que planifiquemos v realicemos la auditoria con el proposito de obtener un razonable grado de
seguridad de que los estados Nnancieros consolidades no incluyen errores significativos,

T
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Una anditoria ineluye a aplicacidn de procedimientos para obtener evidencia de auditoria acerca
de los montos v las revelaciones expuestas en los estados lnancieros consolidados. Los
procedimientos seleccionados dependen de nuestro juicio, incluvendo la evaluacion de los riesgos
de representacion errdnea de importancia relativa en los estados financieros consolidados, debido
va seaa fraude o ervor. Al efectuar esus evaluaciones de riesgos, nosotros consideramos el control
interno relevante para la preparacidn v presentacidn ravemable de los estados financicros
consolidados., a fin de disepar procedimicntos de auditoria que scan apropiados en las
circunstancius, pero no con ¢l propdsito de expresar una opinidn sobre la efectividad del control
interno de la Compafiia.  Una auditoria también incluve evaluar lo apropiado de las politicas
contables v la razonabilidad de las estimaciones contables efectuadas por la Administracion, asi
eomo la presentacion general de los estados financicros,

Consideramos que la evidencia de auwditoria que hemos obtenido ey suticiente v apropiada para
ofrecer una base para nuestra opinion.

Opinidn

En nuestra opinion, v basados en nuestra auditoria, los estados financieros consolidados adjuntos
presentan razonablementle, en todos sus aspoctos significativos, la situacidn financiera consolidada
de Almacenaje Seco v Frio, 5.A0 al 31 de diciembre de 2014, v su desempefio financiero

consolidade v sus fljes de efectivo, de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera {M11FY.

Enfasis en el asunto

St calificar nuestra opinidn Hamamos la atencidn a la Nota No 15, les estados lnancieros
incluyen saldos ¥ transacciones comerciales con una compafila relacionada con la gue tiens
accionistas ¥ administracion conjunta.  Debido a esta relacién comercial, es posible que los
resultados de operaciones ¥ la siluacion financiera de la empresa, pudieran ser distintas a las gue
se dieran entre partes no relacionadas.

;/ﬂ;cj‘“f%", ranto %%Mkf@,

27 de manzo de 2015
Panamd, Rephblica de Panami



ALMACENMAIE SECO Y FRIO, 5.4 ¥ SUBSIDLIARIAY

ESTA DD CONSOLIDADO BE SITUACION FINANCIERA

AL DICIEARE DE 201

ACTINGS MO CORRIENTES
Plusvala
Tereeno, cditicio, mejoris, niobiliario v equipe, et
Cigstos papades por adelantado

TOTAL D ACTIVOS MO CORRIENTES

ACTINOGS CORRIENTES
Ivventano de mercarcn
Adelanta al impuzsio sobre ls renta
Crédito fiscal - ITHEMS
Cuemtas por oohrar oiras
Cuentas por cobrar clenlas
Cuentis per cobrar pures relecionadas
Clective v depadsitos en bances

FOTAL DE ACTIVOS CORRIENTES
TOTAL DE ACTIVOS

PATRIMONIO Y PASIVOS

PAOTRIDACMI,
ACCIOnes comns
Impuesty complsmentario
Swperavit por reevaluacion
Detieit acuesulado

TOTAL DE PATRIBACNIC

TASIWVOE MO CORRIESTES:
Baros por pagar
Trestanios por pagar pames relacionadas
Préstamos bancarios pos pagir

TEFIAL DE PASIVOS NO CORRIENTES

PASIVOS CORRIEMTES;
[TEBMS por pagar
Cuenias por pagar olras
Cuentas por pagir provecdoses
Préstumeng bancanios por pagar poridn comiene
Cugntas por pagar pertes relacionadas
Sobregirg Binearia

TOTAL DE PASIVOS CORRIENTES
TOTAL DE PASIVOS

TOTAL DE PATRIMONIO Y PASIVOS

e

13y18
15
1

12
15
4

El estade conselidado de sitwacian Onancicra debe ser leido en conjunto con las nors
que [ormean parte integral de los estados Ninancieros consolidados.,

3

214 03

B LIAE IS0 18, 1155150
22449585 18362217
191,960 128275
23,704,701 19,0603 i 2
164,932 122322

TLA5%0 71,650

23218 206452

D6, 354 977140

378101 7,543
1,355,760 L.A476,740
300,560 350259

I GEGLS 2,453,163

B_'r'u, 26, 385316 B 22096807
B L0 B 106,000
[4,1973 (4,192}
10,780,157 255, 190
(3.190,559) (2,591,184}
TAT6,431 3309823
16,000,000 L 000, BB
330,000 283 987
#3146 542
16,435,344 16,354 5249
16230 12,0035

331,006 135,362

164,541 154,677

197.934 4549 8495

1614, 158 [al8360

130041 02 06
1175.539 2372435

18,904 855 18,726 984

R Mggﬁ,m . “-f 22,086,507

[
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ALMACENAJE 3ECO Y FRIO. S A Y SURSIIARIAS

ESTADG CONSOLIDADO DE QPERACIONES

ANO TERMINADO E1, 31 DE DICHMBRE DE 2014

[MNGRES(YS:

Ingreses por alguiler
Woentas de producios
Erfereses panadog

TOTAL DE INGRERODS
COSTOS Y GASTON:
Coslos de ventas
Grastos generales v adminisirativos
Ciasto de depreciacion
Tnfereses por financiamicnto v cargos bancarios

TOTAL DE COSTOR Y GASTOS

FERDIDA

I1 estads vonsolidado de operaciones debe ser leido en conjunte con Jas notas

Molas 2014 2013
Ivia [ 2994129 B37. 2805204
3 533,708 360,385
336 1,034
3548373 1366623
495,740 453 0Ef
13y 10 357,969 131,374
? 608,708 613,584
15 1,464,241 302,536
3956748 IETL502
B/ {408,375) B [(504,879)

que forman parie integral de los estados financicros consolidados,

._1_
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ALMACENATE SECO Y FRIO, SA. Y SUBSIDIARIAS

ESTADBD CONSOLIDAD E FLUIOS DE PEECTIVO

AN TERMINA DG EL 31 DE DM 13 2014

FLUJOS TIE EFECTIVE DE LAS AUTIVIRALES Motas 2014 3
I3 OFERACION:
P reliein 118 {408,375 B [50:,879)
AJustes o
Dleprecingion 7 8,798 13,584
Degcinte de activis 7 - (3,534}
Camhiog en los nelives ¥ pasivos de operacidn:
Giastos pagados por adelantade 26.309 24,250
[nventario de meercincia [42.210) (232417}
Créite fiscal - [TEMS 324 L1569
Cuentas por enbrir olras (] (82737
bnpueslo complementario (5] {2200
Cuenlus por cobrar clicites (T0.558) 35647
Cuentas par cohrar partes relacionadas (79,011 (142,397
ITBMS por pagar 4,164 (2.363)
Cuecntas por pagar oleas 115644 143,167
Cuentas por pagar proveedonss 9. 80:4 23,752
Préstames por pagar paries relacionndas 195,798 -
Flujos de eleative por Lo actividades
de apeTacion 364,808 ai.152
FLUIOS DT EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES
DE NVERSION:
Disminucitn de activos 7 - 3560
Adyuisicion de activos fijos, netos 1 (L81,178) (268.732)
Flijos de cfective por las actividacles
de inversidn (181.078) (229,171
FLLIOS DE EFECTIVO DI LAS ACTIVIDADES
DE FINANCTAMIENTO:
Prégtarmus bancarios por pagor 1249,157) V5437
Préstamos por pagar partes relacionisdys GEOLE 36,84
Sobregire lancario 39,575 (653.471)
Flujos de clecrivo por lax acividsdes
de financiamiento i (143 564 286,455
EFECTIVO MITO 40,061 148,435
EFECTIVO AL IMICIC) Di1. ATO 250,299 241,864
EFECTIVO AL FINAL DEL ARO & B 360 1, 350,290

El cstado consolidedo de Mujos de efective debe ser leddo en conjunts goi 1as notas

aue forman parte integral de los estados financieros consalidados.
i



ALMACENAJE SECO Y FRIO, $.4.
Y SUBSIDIARIAS

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

ARIO TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014

1. INFORMACION GENERAL

Almacenaje Seco v Frio, S.A. (la Empresa) es una sociedad anonima constituida bajo las leves
d¢ la Replblica de Panama mediante Escritura Mablica No. 7195 con fecha de | de abril de
2011, Su principal actividad es la de efectuar negocios de inversion.

Almacenaje Seco v Frio, S.A. es duefio de las siguientes compafiias subsidiarias:

Participacion
Controladora
ais di:
Actividad Constitucian 2014 2013
Finanzas Torres, Administracion de bodegas ¥
S.A. e5pacios en seco Panami 100% 100%
Eneegy Bell Administracion de bodegas v
evelopment, espacios a baja temperatura Panamd | 00 100%
[ne.
Frin Comercial, Comercializadora de bodegas v
5.A. cspacios a baja temperatura Panarma LO0% 100%:
Frigorifico  del Comercializadora de bodegas y
Sur, S A, espacios a baja termperatura Panama 100%, 100%

La oficina principal de la Empresa estd localizada en Calle 30 Edificio Credicorp, Pisa 27,
Repiblica de Panamd,

Los estados financieros consolidados fueron aprobados por la Administracion y autorizados
para su emision el 27 de marzo de 2015,



2. ADOPCION DE LAS NUEVAS Y REVISADAS NORMAS INTERNACIONALES DE

INFORMACION FINANCIERA (NI

o Lua WNUEF 9 en su version final, Instrumentos Financieros (2014) rcemplaza wodas las
versiones anteriores de ta NIIF 9 emitidas {2009, 2010 ¥ 2014} v completa ¢l proyecto
de sustitueidn de la NIC 39: Entre los efeclos mds importantes de esta Morma cstdn;

Clasificacion v medicidn de los activos financieros. Todos los actives financieros
reconocidos que estan al alcance de la NIC 39 Instrumento Financicros
Reconocimiento y hedicion seran medidos a su coste amorlizado o valor razonable.
Las inversiones de deudas que se mantiensn dentro de un modelo de negocio, ¥ que
su objetivo es recoger los flujos de efectivos contractuales, ¥ que tienen flujos de
clectivo contractuales que son exclusivamente para pago de capital ¢ intereses sobre
el capital pendiente son generalmente medidos al costo amortizado al final de los
periodos contables posteriores. Todas las otras inversiones de deudas ¢ inversiones
de capital zon medidas a wvalor razonable al final de los periodos contables
posteriores.

Establece que el importe del cambio en el valor razonable del pasivo financiero, que
s atribuible a4 cambios en el ricsgo de crédilo de ese pasivo, sea presentada cn olros
resultados integrales, a menos que el reconocimiento de 1os efectos de los cambios en
el riesgo de erédito del pasivo en otros resultados inegrales puedan crear o ampliar
un desajuste contable en ganancia o pérdida. Con esto se elimina la volatilidad en los
resultados causados por los cambios en el riesgo de crédito de pasivos medidos a
valor razonable

Establece nuevo modelo de deteriore de pérdida esperada que requerira un mayor
reconocimiento do ba pérdida crediticia esperada.

la fecha de aplicacion de la NIIF 9 serd para periodos anuales gue inicien en o a partir del
1 de enere de 2018, no obstante, csta Morma puede ser adoptada en forma anticipada,

Por la naturaleza de las operaciones financieras que mantienc la Compadia, la adopcion de
esta norma podria tengr un impacto importanta en los cstades financieros, aspecto que estd
en proceso de evaluacion por la Gerencia.

NI 15 Ingresos de Contratos con Clientes. Esta norma establece un modelo dnico para
la contabilizacién de los ingresos procedentes de los contratos con los clientes v

sustituye a las gulas de reconocimicnto de ingresos especificos por industria. Establece

-

el marco para determinar como, cudndo ¥ el memento cuando ¢l ingreso debe ser
reconacido. Esta norma reemplaza las guias existentes, incluyvendo la NIC 11 Contratos

de Construeeion 13, NICI8 Ingresos de Actividades Ordinarias, CTNIF 13 Programas
de Fidelizacion de Clientes.

La fecha de aplicacion de la NIIF 13 serd para los periedos anuales que inicien en o a partir
del 1 enero de 2017 v la Gerencia estima que no tendrd impactos significativos,

g
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3. RESUMEN DE POLITICAS DE CONTABILIDAD MAS IMPORTANTES

3.1, Base de Consolidacidn

(). Subsidiarias
La Empresa controla una subsidiaria cuando osta expuesta, o tiecne derecho, a
rendimientos variables procedentes de su involucramiento cn la subsidiaria v tiene la
capacidad de influir en los rendimicntos a través de su poder sobre las subsidiurias,
Los estados financieros de las subsidiarias descritas en la Nota |, estdn incluidos en los
estados financieros consolidados desde la fecha en que se ejerce el control hasta la
fecha en que cese el misma.

Los resultados de las subsidiacias adquiridas durante el ano son incluidos en ¢l estade
consolidado de resultados desde la fecha efectiva de la adquisicion o la fecha efectiva
en que se toma el control, seglin sea lo apropiado.

(b}, Saldus v ansacciones climinadas en la consolidacion
1.4 totalidad de los saldos de los activos, pasivos, patrimonio, flujo de cfectivo v la
totalidad de las transacciones en ingresos, gastos entre entidades de la Empresa son
eliminados al preparar los estados financieros consolidados.

{€). Cambios en la participacidn de la Empresa en sus Subsidiarias
Los cambios de participacian de propicdad de la Empresa en sus subsidiarias, que no
impliguen cambio de control, se contabilizan dentro del patrimonio.

Cuando la Empresa pierde el control de una subsidiaria, se reconoce una ganancia o
pérdida, la que se calcula como diferencia entre (i) el total del valor razonable de la
contraprestacion recibida mas el valor razonable de la participacion retenida v (i1) ¢l
importe en libros previe de los actives, y de los pasivos de la subsidiaria ¥ las
participaciones no controladora.

3.2, Declaracidn de cronplimienio

Los estados financieros consolidados de la Empresa, han sido preparados de acuerdo con
las Normas Internacionales de Informacion Financiera (N11T).

3.3. Basc de preparacidn

Los estados financieros consolidados son preparados en base al valor razonable para los
activos v pasivos financieros que se tiengn para negociar, los instrumentos financicros
derivados. los otros valores a valor razonable y los activos disponibles para la venta. Los
activos v pasives reconocidos sobre los cuales se liene coberiura se presentan en el valor
razonable con relacion al riesgo cubicra. Otros activos v pasivos financieros y activos y
pusivos no financicros se presentan al costo amortizado o al costo histérico.



RESUMEN DE LAS POLITICAS DE CONTABILIDAD MAS IMPORTANTES
{Continuacion)

3.4, Monedo funcienal

Los estados financierns consolidados presentan cifras en bulboas (B4), que ¢s la unidad
monetaria de 1a Repablica de Panamd, la cual estd a la par ¥ es de libre cambio con el délar
(US$) de los Estados Unidos de América. La Repiblica de Panamd, no emite papel

moneda propio v en su lugar el dolar (UJSS) de los estados Unidos de América es utilizado
comao moneda de curso egal.

3.5, Use de estimaciones

La Empresa ha efectuado un ndmero de estimaciones y supucstos que afectan las cantidades
repurtadas en los informes de activos ¥ pasivos, contenidos al preparar eslos estados
financicros consolidados de conformidad con las Normas lnternacionales de Informacién
Financiera (NIIF). Estas estimaciones y juicios son continuamente evaluados y los mismos
estan basados en experiencias historicas y otros factores, que incluyen eventos futures gue
se creen sean razonables bajo la circunstancias.

3.6, Reconocimicnto de ingresox

El ingreso se reconoce a su valor razonable cobrado o por cobrar.

Frerresos por vehltas de productos

La Compafia reconoce y registra los ingresos cn ¢l momento en que los productos son
facturados v transferidos a los clientes con beneficios relativos.

ingresas por alguiler
El ingreso por alquiler es reconocido en el momento en gue se devenga.

Intereses ganados

El ingreso por intereses s reconocido cuando se devenga., con relacion al principal
pendiente v Iz tasa de interés aplicable.

3.7 Terreno, edificio, mejoras, mobiliarioy eguipo, nelo

*

El terreno, cdificio, mejoras, maquinaria y equipo estan registrados al costo de adquisicién
reducidopor la depreciacién acumulada. Las mejoras significativas se capitalizan mientras
que las menores se cargan a reparacién y mantenimiento, que no extiendan la vida atil o
mejoren el activo, son cargados directamente a gastes cuando se incurren.
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RESUMEN DI LAS POLITICAS DI CONTABILIDAD MAS IMPORTANTES

3.8

Continuacion

La depreciacion y amortizacion se caleula por el método de linca recta sobre la vida
estimada de los aclivos, excepto 1os terrenos que no se deprecian. la cual se detatla
conlinuacion:

Activos Adios de vida dtil
Edilicio 30 afios
Mejoras a la propicdad 7 afios
Maobiliario 7 afos
Equipo 5- 7 anos

Trsirumenios financieros
Activos financieros

Los activos financieros son clasificados basados en su naturaleza y propésito del activo
financiero y se determinan cn el momento de su reconocimiento inicial. Los activos
financieros son clasificados bajo las siguientes categorias especificas:

Cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar comerciales y otras que tienen un pago establecido o determinable
que no sc colizan en mercados activos son clasificados como cuentas por cobrar. Las
cuentas por cobrar son establecidas a su valor nominal y son disminuidas por provisiones
apropiadas para los montos irrecuperables estimados.

Efectivo v equivalentes de efectivo
El efectivo se integra de clectivo, depésitos libre de restricciones de uso y equivalentes de
efectivos con vencimiento a Wes mescs o Menos.

Baja de activas financieros

Se da de baja un activo financiero sélo cuando los derechos contractuales a recibir flujos de
electivo han expirado; o cuando se ha transterido los activos financieros ¥ sustancialmente
todos los riesgos ¥ beneficios inherentes a la propiedad del activo a otra entidad., Bi no se
transfiere ni retiene sustancialmente todos los ricsgos y beneficios de la propicdad y se
continiia con el control del active ransferido, se reconoce su interés relenido en el activo y
un pasivo relacionado por los montos que pudiera tener que pagar. S se retiene
sustancialmente todos los riesgos v beneficios de la propiedad de un activo financicro
transterido, sc continda reconociendo el activo financiero y también reconoce un pasivo
garantizado por ¢l importe recibido.




RESUMEN DE [LAS POLITICAS DE _CONTABILIDAD MAS IMPORTANTES

{Contlinuacion)

Pasivos financieros ¢ instrumentos de capital emitidos por Ja Empresa

Instrumentos de patrimanio

Un instrumento de capital es cualquier contrato que evidencie un interds residual en los
activas de una entidad después de deducir todos sus pasivos. Los instrumentos de capital
son registrados conforme al recibo del producto, neto de los costos directos de emision.

Otros pasivos Onancieros

Otros pasivos financieros, incluyendo préstameos, son inicialmente reconocidos a su valor
razonable, neto del costo de la transaccion. Otros pasivas financieros son reconocidos
subsecucnlemente a su costo amartizade usando el método de interés efectivo incluyendo
gastos de interés reconocidos sobre una base de rendimiento efective. El método de interés
efectivo ¢s un mélodo de caleulo del costo amortizado del pasivo financiero y del gasto de
interés distribuido sobre ¢l periodo relevante. La lasa de interés efectiva es la tasa que
descuenta exactaments Jos pagos de efectivo futuros estimados a través de la vida csperada
del pasivo financiero, o donde sea apropiado, en un periodo corto.

Baia de pasivos fnancieros
Se da de baja los pasivos financiergs cuande, y selamente cuando, las obligaciones se
liguidan, cancelan o expiran,

3.9, Uniformidad en la presentacidn de estados financicros

300,

ENFR

Las politicas de contabilidad detalladas anteriormente, han side aplicadas consistentemente
en los periodos presentados en Tos estados financieros consolidados ¥ han sido aplicadas
consistentemente por tas subsidiarias de la Fmpresa.

Plusvidia

Al momento de Iz adquisicion de una porcion significativa del patrimonio de otra socicdad
o de un negocio, Ja plusvalia representa el exceso del costo de adquisicidn sobre el valor
razonable de los activos netos adquirides. La plusvaliz es reconocida como un activo en el
estado consolidado de situacién financiera y se le hace una prucba de deterioro anualmente.
Al momento de existir un detetioro, la difercncia entre el valor en libros de la plusvalia y
su valor razonable ¢s llevada a gastos en el estado consolidado de resultados.

Frformiscion comparativg

Algunas cifras del afo 2013 fucron reclasificadas para uniformar su presentacion con las
presentadas en los cstados financieros conselidados del afio 2014,



4. ADMINISTRACION DE  RIESGOS DE  INSTRUMENTOS = FINANCIEROS

{Continuaciin)

4§ Riexen de erddito

4.2

4.3

£.4

El riesgo de crédite pérdida financiera para la Compafia, representa la posibilidad de que
un cliente o una contraparie de que un Instrumento financiero no cumpla con sus
obligaciones contractuales pactados con la Compafiia. Los principales activos financieros
de la Fmpresa son saldos de caja y efectivo, cuentas por cobrar. que representan la

exposicion mdxima de la Empresa al riesgo de crédito en relacion con los activos
financieros.

Rieswo de liguider

El tiesgo de liquidez se define como el riesgo que la Compardiia tenga dificultades para
obtener Ios fondos para cumplir con todas sus obligaciones asociadas con sus pasivos
financieros que son cancelados a través del pago de efectivo u otrg active financiero.

La administracion prudente del riesgo de liquidez implica mantener suficiente efectivo
obtenido de operacionss, financiamientos con bancos ¥ contribuciones de los accionistas.

Debidoe a la naturaleza del negocio, la Empresa espera mantener suficientes fondos de
efectivo v flexibilidad en los fondos si son requerides,

Riesoo de mercado

Fs el riesgo. de que el valor de un activo financiero de la Compafiia se reduzca por causa
de cambios en las tasas de interés, en las 1asas de cambio monetario, en los precios
accionarios o por el impacto de otras variables financieras que estén fuera del control de
la Compaiiia. Tl ohjetivo de Ja administracién del riesgo de mercado, es ¢l de admimistrar
v vigilar las exposiciones de riesgo. v que las mismas se mantengan dentro de los
pardmetros aceptables optimizande el retorno del ricsgo.

Riesoo aperacional v comtinuidad de negocios

Il ricsgo operacional es la posibilidad de incurric en péedida por la falta o insuficiencia de
controles en los procesos. del personal v los sistemas intemos o por acontecimientos
externas que no estén relacionados a riesgos de erédito, mercado v liquidez, tales como
las que provienen de requerimicntos legales v regulatorios y del comportamiento de los
estandares corporativos generalmente aceptados,

El riesgo operacional ¢s controlado por la Administracidn, ¥ su objetivo es ¢l de mangjar

el riesgo operacional, buscando evitar pérdidas financieras v dafios ¢n la reputacion de la
Compaiiia

¢



ADMINISTRACION DE  RIESGOS  DE  INSTRUMENTOS FINANCIEROS
(Continuacion)

4.5 Ricsio de enpital

La Empresa administra su capital para asegurarse que pueda:

»  Continuar como un negocio en marcha micotras maximiza los retornos al accionista
traveés de I optimizacion del saldo de la deuda y del capital.

«  Proporcionar un rendimiento adecuado al accionista, estableciendo precios a Ins
productos v servicios en proporcion al nivel de riesgo.

La estructura de capital de la Empresa consiste de efective y equivalentes de efectivo y el
capital atribuible a los tencdores de acciones, compuesto por, el capital en acciones
comunes emitido, reservas v utilidades retenidas, Para mantener o ajustar la esiructura de
capital la Empresa puede ajustar ¢l importe de los dividendos pagados al accionista,

devolver capital al accionista emitir nuevas acciones o vender activos para reducir la
deuda.

5. VALOR RAZONAELE DE LOS INSTRUMENTOS FINANCIEROS

La administracién ha utilizado los siguientes supuestos para estimar ¢l valor razonable de los
instrumentos financieros que no se miden al valor razonable:

Obligaciones financieras - El valor razonable estimado para las ohligaciones financieras
representa la cantidad descontada de flujos de efectivo futuros estimados a pagar. Los flujos

de efectivas previstos se descuentan a las tasas actuales de mercado para determinar su valor
razonable.

Esta estimacion cs subjetiva por su naturaleza, involueran incertidumbres ¥ elementos criticos
de juicio y por lo tanta, no pueden ser delerminadas con exactitud. Cambios en los supuestos
o criterios pueden afectar en forma significativa la estimacidn,

6. PLUSVALIA

La plusvalia corresponde al valor pagado en exceso sobre ¢l valor en libros de las Subsidiarias
adquiridas durante abril de 2011 y; al valor pagado en exceso sobre ¢l valor de mercado de la
Finca No.201239 adquirida en octubre de 2008. Con la adquisicion del bien inmusble, los
contratos de arrendamientos vigentes a esa fecha conformaron parte de la negociacion.

§ & Nl
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8. EFECTIVO Y DEPOSITOS EN BANCOS

Fl efective v depdsitos en bancos se detallan a continuacion:

2014 2013
Fiectivo B/ 3000 B 3,000
Depositos ¢n hanco - cuenta cortiente 364,667 242,348
Depositos en bance - cuenta de ahono 17,693 104,951
Bl 390360 BL 350,299
9. INVENTARIO DE MERCANCIA
El inventario estd compuesto de la siguiente manera!
2014 2013
Papas B/, 164,932 B/ 122,722

10, CAPITAL

[] capital de la Empresa estd representado per 500 acciones comunes, autorizadas sin valor
nominal de las cuales 100 acciones cstdn emitidas v en circulacidn.

il. SUPERAVIT POR REVALUACION

El valor en libros de los bienes inmuebles fue actualizado a su valor razonable de mercado

segtn avalud realizado en el afio 2014,






